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1. Introducéao

A inflac@o é um topico que ndo importa a localidade esta presente na economia do pais
e comecgou no Brasil desde os anos de 1930 que com elevadas taxas de inflagédo produziu uma
das piores distribuicdes de renda do mundo e esta refletindo isso até os dias atuais, por isso
este trabalho tem fungdo de levantar algumas respostas e mostrar para muitos leigos sobre
financas que taxas de inflacdo e até mesmo a correcdo monetaria podem comprometer ambas
as partes que estdo envolvidas em qualquer negécio, pois dependendo do aumento do digitos
e de quantidade de vezes que aumenta por ano o0 pais pode até ser submetido a problemas
grandes como: crises de desemprego, produtividade.

Portanto, desenvolvemos principalmente sobre inflagdo com seu conceito e suas reais
atribuicGes e que sejam elas favoraveis ou ndo para a sociedade incluindo governo, populacéo,
empresas e bancos; os efeitos que as altas taxas de inflacdo podem causar no exterior e no
Brasil; e a solucdo que Itamar durante seu mandato teve que recorrer para salvar o Brasil
buscando alternativas para a populacdo e o seu governo ndo sofrerem com quedas dos digitos.
Averiguou-se a diferenca de inflacdo e corre¢cdo monetaria e mostrando que por se tratar da

economia uma inter-relaciona com a outra.



2. Inflacdo

A inflagdo é um fendmeno econémico e pode ser interpretada como uma variagdo ou
aumento continuo nos precos gerais da economia durante certo periodo de tempo. Esse
processo inflacionario ocasiona também continua perda de capacidade de compra da moeda,
reduzindo o poder aquisitivo dos agentes econdmicos.

Cada economia mede sua inflacdo através de um indice geral de precos, que
acompanha as variagdes de precos de um grupo selecionado de bens e servicos (“cesta”), e
seguindo determinada metodologia de apuracdo. Nesse caso, a taxa de inflacdo é reconhecida
como percentual médio de aumento dos pregos dessa cesta selecionada de bens e servigcos em
certo periodo.

O crescimento da economia e a inflagdo ndo devem seguir a mesma tendéncia, sob
pena de provocar desequilibrio na atividade econémica. Os investidores internacionais
(bancos, fundos de pensdo e fundo de investimento, empresas multinacionais etc.) priorizam
paises que apresentam estaveis indicativos de crescimento econdmico (evolugéo do PIB, por
exemplo) e baixo nivel de inflagdo.

Numa visao classica, a inflagdo pode ser causada pelo lado dos custos, pelo lado da
demanda, ou inercial. A inflacdo de custo € um processo de elevacdo das taxas de juros,
salarios, cambio que determina um acréscimo nos custos de producdo. A inflacdo de
demanda, por outro lado, € determinada pela expansdo dos meios de pagamentos acima da
capacidade de crescimento apresentada pela economia, produzindo um excesso de recursos
(rendimentos) em oferta na economia. A inflacdo inercial é o processo automatico de
realimentacdo de precos, ou seja, a inflagdo corrente decorre da inflagdo passada,
perpetuando-se uma inércia ou memdria inflacionaria. Diante de maior pressdo sobre a
demanda de bens e servigos, ocorrem aumentos nos salérios e precos em geral, dando origem
a um processo inflacionario.

Em geral, quando uma economia da sinais de elevagcdo em seus indices gerais de
precos, as autoridades monetarias atuam sobre a atividade econémica de forma a manter o
equilibrio dos precos. Essa atuagdo sobre a economia ¢ feita geralmente pelo aumento dos
juros, tornando mais onerosos e desencorajadores todos 0s gastos de empresas e

consumidores e provocando desaceleracdo da economia.



Para o combate & inflacdo, as autoridades monetarias podem também decretar
intervencgdes sobre o cdmbio e controles sobre 0s precos e salarios, reduzindo a capacidade de
negociacdo de negociacdo de certos agentes, como sindicatos e grandes empresas. (NETO,
2011)

No Brasil, entre outros, sdo divulgados e utilizados pelo mercado seguinte indices de
precos:

o IGP indices Geral de Pregos - Publicado todo més pela fundacio Getulio Vargas, é
a medida da inflacdo brasileira. O indice apresenta-se em trés versoes:

o IGP — DI abrange as varia¢fes de precos verificadas entre o primeiro e o Ultimo

dia de més de referéncia.

o IGP — M idem para o periodo entre o dia 21 do més anterior ao de referéncia e o

dia 20 do més de referéncia.

o IGP —10 idem para o periodo entre o dia 11 do més anterior ao de referéncia e o

dia 10 do més de referéncia.

O IGP é uma medida ponderada do IPA indice de Precos por Atacado (60%), do IPC
indice de Precos ao Consumidor (30%) e do INCC indice Nacional de Precos da Construcio
Civil (10%).

e IPC indice de Precos ao Consumidor — Reflete a variagio média de precos de um
conjunto de bens e servicos no mercado de varejo. E publicado pela FGV e também
pela FIPE (Fundacdo Instituto de Pesquisas Econdmicas/USP).

O IBGE apura todo més dois indices de precos: o INPC indice Nacional de Pregos ao
Consumidor e o IPCA indice de Precos ao Consumidor Ampliado. Estes indices medem a
variacdo de precos de um conjunto de produtos e servigos consumidos pelas familias.
Comparam os precos verificados nos 30 dias de periodo de referéncia com os 30 dias do
periodo-base.

A populagdo-objeto do INPC séo familias com rendimento mensais entre 1 e 8 salarios
minimos. O IPCA considera em sua metodologia de calculo familias com rendimentos
mensais entre 1 e 40 salarios minimos.

A importancia dos indices de precos na economia brasileira pode ser entendida no
quadro | e os tipos de inflagdo com seus conceitos no quadro 1.

Quadro | - Indices de precos e suas principais aplicacdes

INDICE DE

PRECO PRINCIPAIS APLICACOES




Mais relevante do ponto de vista de politicos econdmico, sendo o indice de pregos
IPCA selecionada pelo Conselho Monetario Nacional como referéncia para o sistema de
metas de inflacdo.

Mais utilizado em dissidios salariais, pois mede a variacdo de pre¢os para quem

INPC , ; . , . .
esta na faixa salarial de até 6 salarios minimos.

Bastante tradicional. Sua historia remonta a 1944, e foi no passado a medida oficial
IGP-DI de inflacdo do Brasil. Nos dias atuais, o indice é usado contratualmente para
correcdo de determinados pregos administrados.

E o indice mais utilizado como indexador financeiro, principalmente para titulos de
divida puablica federal. Também corrige precos administrados. Foi criados em 1989

IGP-M pelo mercado financeiro com o intuito de ser um indice mais independente e livre
da interferéncia governamental.
IPC-EIPE Apenas de restrito ao municipio de Sao Paulo, tem peculiaridades metodolégicas e

de divulgagdo que refor¢cam sua importancia.

Fonte: Adaptado de Mercado Financeiro, 2011.

Quadro Il — Tipos de Inflagdo e seus significados no mercado financeiro

TIPOS DE INFLAGCAO

Inflacdo de Custos: processo inflacionario é gerado, ou acelerado pela elevagdo dos custos de produgdo,
especialmente dos salérios e/ou dos precos das exportagdes.

Inflacdo de Oferta: é um processo de elevacdo persistente do nivel de precos, provocada por uma retracao
da oferta agregada (insuficiéncia de oferta), provocada por retragdes persistentes da oferta de bens e
servigos. E acompanhada de recessdo e queda do nivel de emprego.

Inflagdo Hibrida: consiste de um aumento persistente no nivel de precos provocado pela interagdo dos
mecanismos de inflagdo de demanda e de oferta, em fungdo da tentativa dos agentes econdmicos de
recuperar rendas corroidas pela inflagdo dos periodos anteriores.

Inflacdo Estrutural: é baseada na hipdtese de inelasticidade ou rigidez da oferta de bens e servicos,
especialmente nos setores de producdo de alimentos e de importagdo, caracteristica dos paises
subdesenvolvidos. O principio da rigidez da oferta é derivado da incapacidade dos referidos setores (agricola
e importador) de expandirem sua producdo mesmo sob estimulo de aumentos da demanda e dos precos

Inflacdo Inercial: o processo inflacionario é autoalimentado, causado pelas expectativas de comportamento
dos precos e/ou pelos mecanismos de reajustamento de renda desenvolvidos pelos agentes econdmicos a fim
de se protegerem contra os efeitos de uma inflacdo crénica. Basicamente, a teoria inercialista afirma que a
inflagdo é causada por expectativas e habitos inflacionarios dos agentes econdmicos combinados com a
existéncia de mecanismos institucionais que realimentam a alta de pregos.

Fonte: Adaptado de Mercado Financeiro, 2011.



3. Diferenca de Inflacdo e Correcdo Monetaria

A inflagdo, sempre e em qualquer lugar, é causada fundamentalmente por um aumento na
oferta de dinheiro e credito. Na realidade, a inflagdo e 0 aumento na oferta de dinheiro e credito. Se
procurarmos nos American College Dictionary encontrara uma definicdo da seguinte maneira:
“Expansado indevida ou aumento da moeda de um pais, principalmente através da emissao de papel-
moeda ndo redimivel em moeda sonate”.

No entanto, em anos recentes o termo passou a ser usado em um sentido radicalmente
diferente. Isso € perceptivel na segunda definicdo dada pelo American College Dictionary: “Um
aumento substancial dos precos causado por uma expansdo indevida do papel moeda ou credito
bancario.”

A palavra Inflagdo originalmente era aplicada apenas para a quantidade de dinheiro,
significava volume de dinheiro aumentado com exagero. Quando a oferta de dinheiro aumenta, as
pessoas tem mais dinheiro para trocas por bens. Se a oferta de bens ndo aumenta ou ndo aumenta
tanto quanto a oferta de dinheiro, os precos dos bens irdo subir. E verdade que um aumento nos
precos pode ser causado tanto por aumento na quantidade de dinheiro como por uma escassez de
bens, ou pelos dois simulcadente.

Correcdo Monetaria € um meio para reduzir os impactos e as distor¢Bes causadas por ela
nas demonstracdo contabeis e a posterior a utilizacdo da Correcdo Monetaria, como expurgo das
causadas pelas altas de precos como técnica para melhor avaliacdo a situacdo da empresa, através de
demonstracdes contabeis em moeda de poder aquisitivo constante. A Correcdo Monetaria é
simplesmente uma consequéncia da inflacdo, os indices monetarios utilizados para acompanhar a
inflagdo correspondem ao calculo da Correcdo Monetéria.

O Objetivo principal da Correcdo Monetaria segundo Almeida (1995) é exatamente,
empregar os efeitos da inflagdo sobre os elementos patrimoniais de modo a possibilitar que as
demonstragdes contabeis sirvam para fins gerencias e retratem o real estado econémico e financeiro
da empresa. Nesse sentido, a Corregdo Monetéaria foi criada para recompor o poder de compra dos

ativos das organizac0es e utilizada com eficiéncia por muitos anos.

4. Efeitos provocados por altas taxas de inflacao



Com o processo inflacionério, caracterizado por altas taxas e principalmente pelas que
oscilam, acaba tendo sua previsibilidade dificultada por parte de agentes econdmicos e
promove profunda distorcbes na estrutura produtiva. E por isso, 0s principais efeitos

provocados por esse fendmeno sdo:

4.1 Efeito sobre a distribuicdo de renda

A classe trabalhadora é a que mais perde com a elevacdo das taxas de inflacdo,
principalmente os trabalhadores de baixa renda, que ndo tem condic¢bes de se proteger, por
exemplo, com aplicacBes financeiras, visto consumirem praticamente a totalidade de sua
renda e por isso costuma-se dizer que a inflacdo € um imposto sobre o pobre.

Os proprietarios que auferem rende de aluguel também sofrem perda de rendimento
real ao longo do processo inflacionario, pois os aluguéis estdo normalmente atrelados a
contratos que fixam seu valor por determinado prazo.

Os agentes econdmicos com mais liberdade de formar precos, e particularmente maior
poder de mercado para definir seus precos, como empresas inseridas em mercados
oligopolizados, tém condi¢Oes de repassar os aumentos de custos provocados pela inflagéo,
garantindo assim suas margens de lucro. O governo, por meio de impostos e pre¢os publicos,

também tem condic¢es de se defender, corrigindo suas receitas pelas taxas de inflacao.

4.2 Efeito sobre o balang¢o de pagamentos

Segundo Vasconcellos et al, elevadas taxas de inflagdo, em niveis superiores ao
aumento de precos internacionais, encarecem o produto nacional relativamente ao produzido
externamente. Assim, tendem a provocar um estimulo as importacdes e desestimulo as
exportacGes, diminuindo o saldo da balanca comercial (exportagdes menos importacées). Esse
fato costuma, inclusive, provocar um verdadeiro circulo vicioso, se o pais estiver enfrentando
déficit cambial. Nessas condicGes, as autoridades, na tentativa de minimizar o deéficit, sdo
obrigadas a lancar méao de desvaloriza¢des cambiais, as quais, depreciando a moeda nacional,
podem estimular a colocacdo de nossos produtos no exterior, desestimulando as importacdes.
Entretanto, as importacdes essenciais, das quais muitos paises ndo podem prescindir, como
petroleo, fertilizantes, equipamentos sem similar nacional, tornar-se-a0 inevitavelmente mais

caras, pressionando os custos de producdo dos setores que se utilizam mais largamente de
9



produtos importados. O circulo se fecha com uma nova elevacao de precos, provocada pelo

repasse do aumento de custos aos pregos dos produtos.

4.3 Efeito sobre o mercado de capitais

Tendo em vista o fato de que, em um processo inflacionério intenso, o valor da moeda
deteriora-se rapidamente, ocorre um desestimulo a aplicagdo de recursos no mercado
financeiro, especialmente as aplicagdes cuja remuneracdo seja definida ex ante, ou seja,
definida antecipadamente no momento da aplicacdo. Tradicionalmente, nos processos
inflacionérios mais prolongados, 0s papeis que ganham importancia no mercado financeiro
sdo aqueles cuja remuneracdo seja definida ex post, ou seja, no final do prazo de aplicacao.

Em tal situacdo, normalmente ndo € possivel prever de maneira adequada as taxas de
inflacdo. Nesse caso, mesmo nas aplicagcdes ex post, a rentabilidade acaba dependendo de
indices de precos utilizados para corrigir o valor aplicado e, consequentemente, sua
rentabilidade fica atrelada as caracteristicas dos indices de precos utilizados para corrigir as
aplicacdes. 1sso gera muita incerteza no mercado financeiro e faz os poupadores procurarem
outras opc¢des para aplicar seus recursos, como em ativos fixos como terras e imdveis.

No Brasil, essa distor¢do foi bastante minimizada pela instituicdo durante um largo
periodo do mecanismo da corre¢cdo monetaria, por meio do qual alguns papéis, como 0s
titulos publicos, cadernetas de poupanca e titulos privados, passaram a ser reajustados por

indices que refletem aproximadamente o crescimento da inflagéo.

4.4 Efeito sobre as expectativas empresariais

Elevadas taxas de inflacdo também afetam a formacdo das expectativas sobre o
comportamento da economia no futuro. O setor empresarial é bastante sensivel a esse tipo de
situacdo, dada a relativa instabilidade e imprevisibilidade de seus lucros. O empresario fica
em um compasso de espera, enguanto a conjuntura inflacionaria perdurar, e dificilmente
tomara iniciativas no sentido de aumentar seus investimentos na expansdo da capacidade
produtiva. Assim, a propria capacidade de producdo futura e, consequentemente, o
crescimento econémico e o proprio nivel de emprego podem ser afetados pelo processo

inflacionério.

4.5 Outros efeitos
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Nas etapas iniciais do processo inflacionario, todos os que contrairam dividas liquidas
ganham com a inflacdo, justamente porque ndo incorporam nenhuma expectativa
inflacionaria. Nesse caso, o credor € quem perde, recebendo a quantia emprestada reduzida
pela inflacéo, e, por isso mesmo, perde a renda que teria se houvesse aplicado seu dinheiro em
alternativas mais rentaveis de investimento.

Ainda que alguns possam ganhar com a inflagdo a curto prazo, pode-se dizer que, a
longo prazo, poucos ou quase ninguém ganha com ela, porque seu processo funciona como
um rolo compressor e desarticula todo o sistema econémico. Embora os trabalhadores sejam
0s mais prejudicados, as perdas salariais fardo com que os empresarios também percam,
porque venderdo menos; o governo é igualmente afetado, uma vez que a arrecadacdo de
impostos € reduzida com a diminuicdo da producdo e do poder aquisitivo.

Por todas essas razbes, a estabilizacdo de precos é condigdo necessaria para um

crescimento econémico continuo e estavel ao longo do tempo.

5. Inflagcdo no Brasil

Com bastante firmeza, diversos autores afirmam que a maior parte das fontes de
inflacdo ditas anteriormente esta ou esteve presente no Brasil. E por muito tempo a inflacéo
foi um problema bastante caracteristico da economia brasileira, em particular a partir da
década de 1950, e que s6 passou a ser mais controlada a partir da implantagdo do Plano Real,
em 1994,

O Plano Real foi feita no governo Itamar Franco e foi feito na primeira etapa: equilibrar
0 orcamento publico de um lado por meio do Fundo Social de Emergéncia que desvinculou as
receitas federais das destinacOes para gastos especificos e por outro lado, pela criacdo do
IPMF (Imposto Provisério sobre Movimentagdo Financeira) que incidia sobre as transacoes
bancarias. Na segunda parte, processou-se a quase total desindexacdo da economia, pela
mudanca da moeda: passagem do cruzeiro real para a URV (Unidade Real de Valor) e, desta,
para a nova unidade monetaria, o Real. E sem duvida nenhuma, o Plano Real foi um sucesso
no controle da inflacdo, pois a taxa de girava anteriormente em quatro digitos anuais e dois

mensais, passou para um digito anual.
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Na década de 1950 e inicio dos anos 1960, apontava-se como principal fonte de inflagdo
o déficit do Tesouro. Basicamente, o fator principal era o elevado déficit publico, provocado
pela necessidade de o governo suprir a infraestrutura adequada de transportes, energia,
saneamento, para promover o desenvolvimento econdémico do pais. Tendo-se em conta o
baixo nivel de renda per capita, constatava-se a impossibilidade de o governo aumentar a
carga tributaria, e optou-se pelas emissdes de dinheiro. Essa foi uma tipica inflacdo de
demanda: quanto mais dinheiro corria na economia, maiores eram as compras e 0S
investimentos, num momento em que a economia ainda nao estava preparada para produzir
um volume correspondente ao do aumento de demanda.

Entre 1964 e 1973, a politica de combate caracterizou-se, numa primeira fase (1964-
1966), por um tratamento que pode ser classificado como tratamento de choque, por meio de
uma rigida politica monetaria, fiscal e salarial, enquanto, de 1967 a 1973, foi batizada como
uma politica gradualista, que correspondeu ao combate por etapas planejadas. A decisdo por
um tratamento gradual deveu-se a evidéncia de que paises em desenvolvimento, como 0
Brasil, dificilmente podem suportar o custo social advindo de uma reducdo de crescimento e
aumento de desemprego, que costumam resultar de uma politica de tratamento de choque (o
que, alias, ocorreu na primeira fase de combate anti-inflacionario).

As crises do petréleo, em 1973/74 e 1979, trouxeram repercussdes profundas sobre a
economia brasileira e mundial. Desde aquela ocasido, até 1994, o Brasil apresentou, com raras
excecdes, taxas crescentes de inflacdo. Outro fator responsavel pela aceleracdo do processo
inflacionario foram novamente os elevados gastos publicos com programas de substituicdo de
importaces na area de energia, aco, bens de capital e minerais ndo ferrosos, ocorridos na
gestdo Geisel.

A corrente inercialista defendia a tese de que a inflagdo brasileira seria basicamente
inercial, razdo pela qual as politicas de controle monetario encetadas até 1985 ndo
provocavam reducfes da taxa de inflagdo. Consideravam que, desde que equacionada a
questdo do desequilibrio do setor publico, o processo inflacionario brasileiro s6 seria contido
pela eliminagdo do mecanismo de indexacdo. Essa era a proposta que estava por detras do
Plano Cruzado, implantado em fevereiro de 1986. Esse plano, concebido a luz de um
diagnostico inercialista, apresentava como caracteristica principal o congelamento de precos e
salarios.

Outros planos, como o Plano Bresser e o Plano Verdo, ainda durante o governo Sarney,
e mais tarde o Plano Collor, também utilizaram o congelamento de pregos e salarios para

tentar conter o processo inflacionario brasileiro. No entanto, todos esses planos, mesmo
12



partindo de uma avaliacdo relativamente correta do processo inflacionério brasileiro, falharam
ao relegar politicas ortodoxas de controle de demanda, em especial na questdo do controle do

déficit publico.

6. A inflacdo € ou ndo benéfica para as pessoas e empresas

A elevacdo sistematica dos precos desequilibra o sistema de precos relativos, isto é,
faz com que as mercadorias variem de pre¢os entre si, confundindo o consumidor sobre o que
é caro ou barato.

A inflagdo para as empresas é um problema pois ela acarreta distorgdes,
principalmente sobre a distribuicdo da renda, sobre as expectativas dos agentes econémicos,
sobre 0 mercado de capitais, sobre o balan¢o de pagamentos, e acaba afetando o crescimento
econémico do pais. Porém alguns aceitam que um pouco de inflacdo faca parte dos ajustes de
uma sociedade dindmica, em crescimento.

Para as pessoas, a inflacdo é benéfica pois numa situacdo recessiva (desemprego
elevado), as taxas de inflacdo tendem a ceder, uma vez que as empresas estardo mais voltadas
a desovar seus estoques acumulados e os sindicatos de trabalhadores ndo estardo tao
preocupados em obter salarios mais elevados, mas sim com a manutencdo do emprego. E essa
tendéncia surgiu a relacdo inversa entre inflacdo e desemprego chamado de trade-off que é um
reflexo de uma tendéncia ciclica da economia, alternando periodos de maior prosperidade
com outros mais recessivos.

Um exemplo claro de trade-off ocorreu em 2003, no primeiro ndo do governo Lula,
quando a necessidade de conter 0 aumento crescente de precos, obrigou as autoridades a
adotar medidas anti-inflacionérias, como elevacdo dos juros, reducgdo do crédito e dos gastos
publicos, e acabou provocando um aumento da taxa de desemprego naguele ano. Se o
governo ndo adotasse essa postura, dificilmente apresentaria as taxas de crescimento nos anos

seguintes.
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7. Conclusao

Diante do exposto no trabalho, podemos concluir que inflacdo e corre¢cdo monetéaria
mesmo sendo falados o tempo todo em jornais e na televisdo, séo temas que a sociedade
desconhecem o significado e o papel deles seja bom ou ruim na economia tanto dentro e
quanto fora do Brasil.

Observamos também que mesmo estando dentro do mercado financeiro, ndo
percebemos que apesar de tudo a inflacdo por algum motivo pode ser benéfica ajudando a
manter emprego de alguns e acarretando prejuizos para outros. E a correcdo monetaria
obrigatoriamente depende da taxa oficial de inflacdo, uma vez que os indices da correcdo sédo
calculados a partir da taxa de inflagio com o objetivo de compensar a desvalorizacdo da
moeda, e lembrar que mesmo sem saberem é benéfica de certo modo pois ajuda no

reajustamento de periddico de valores nominais.
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